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Esta carta ¢ publicada somente com o proposito de divulgagdo de informagdes e nio deve ser considerada como uma oferta de ven-
da , nem tampouco como uma recomendacio de investimento em nenhum dos valores mobilidrios aqui citados. As informacées con-
tidas nesta carta ndo podem ser consideradas como unica fonte de informag¢des no processo decisério do investidor, que, antes de
tomar qualquer decisdo, devera realizar uma avaliagdo minuciosa do produto e respectivos riscos, face aos seus objetivos pessoais e ao
seu perfil de risco ("Suitability"). Todos os julgamentos e estimativas aqui contidos sdo apenas exposi¢des de opinides até a presente
data e podem mudar, sem prévio aviso, a qualquer momento. Performance passada ndo ¢ necessariamente garantia de performance
futura. Os investidores em fundos imobilidrios ndo sdo garantidos pelo administrador ou por qualquer mecanismo de seguro ou ainda,
pelo fundo garantidor de crédito - FGC. E recomendada a leitura cuidadosa do Formulrio de Informagdes Complementares e regula-
mento do fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos. A rentabilidade divulgada nio ¢ liquida de impostos. Os
investidores devem estar preparados para aceitar os riscos inerentes aos diversos mercados em que os fundos de investimento atuam

e, consequentemente, possiveis variagdes no patrimoénio investido.

O Administrador nio se responsabiliza por erros ou omissées neste material, bem como pelo uso das informacdes nele contidas. Adi-
cionalmente, o Administrador nio se responsabiliza por decisées dos investidores acerca do tema contido neste material nem por ato
ou fato de profissionais e especialistas por ele consultados. Este fundo tem menos de 12 (doze) meses. Para avaliagdo da performance

de um fundo de investimento é recomendavel a analise de, no minimo, 12 (doze) meses.

Autorregulacdo Autorregulacao

ANBIMA ANBIMA

Administracao Fiduciaria
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INFORMACOES

DO FUNDO

a:

* Nome

Fundo de Investimento Imobiliario Mog-
no Certificados de Recebiveis Imobilia-
rios High Grade

» Codigo de Negociagiao
MGCRI11

* Objetivo

O Fundo tem como objetivo o investi-
mento em Certificados de Recebiveis
Imobiliarios (CRI) e valores mobiliarios
conforme politica de investimentos.

bl

* Inicio do Fundo
06/10/2020

* Prazo
Indeterminado

* Gestor
Mogno Capital Investimentos

* Taxa de Gestido
0,70% a.a. sobre o valor patrimonial do
fundo

* Administrador
BTG Pactual Servicos Financeiros S/ A
DTVM

* Taxa de Administragao
0,20% a.a. sobre o valor patrimonial do
fundo

- Taxa de Performance

Nao sera cobrada taxa de performance

6%

« Patrimo6nio Liquido
R$ 67.437.252,50

» Valor da Cota Patrimonial
R$ 95,22

» Cotas Emitidas
708.221

* Numero de Cotistas
757

* Dividendo no més
R$ 0,65
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NOTA DO

GESTOR

@ Principais nimeros do
MGCR11

* Dividendo de R$ 0,65/ cota no més,
* 1* emissdao no volume de R§ 70.822.100,00
* 93, 51% da carteira alocada em ativos alvo.

@ Apresentagdes

A Mogno, gestora de investimentos 100% livre
e independente, nasceu em 2015 a partir da uni-
a0 de ex-sécios da Hedging-Griffo e executivos

do mercado financeiro.

O fundo MRCR11 ¢ um fundo focado na aqui-
sicao de certificados de recebiveis imobiliarios,
voltado para estruturas high grade, com énfase
na composicao das garantias reais e nivel de
colaterais. Além disso, com o objetivo de apro-
veitar oportunidades de mercado e distor¢oes

de precos, o fundo se permite investimento em

FIIs de CRI, cuja proposta de investimento es-
teja alinhada com as do MGCR11.

© Panorama de mercado

Os mercados financeiros apresentaram recupe-
ragdo ampla e expressiva em novembro com o
otimismo crescente relacionado ao desenvolvi-
mento de vacinas e a perspectiva de inicio das
campanhas de vacinagao contra a Covid-19. O
sentimento positivo beneficiou principalmente
as economias emergentes, com o real se desta-
cando entre as moedas com maiotr valotizagio.
Por aqui, a retomada da atividade economica
segue perdendo folego, enquanto os pregos
aceleraram tanto no atacado como no varejo.
Contudo, a ancoragem das expectativas de in-
flacdo e juros longos bem comportados pare-
cem indicar que a pressao inflacionaria é tem-

poraria.

No mercado imobilidtio, vemos um contraste
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consideravel entre “tijolo e papel”. Enquanto
edificios corporativos apresentam boa resilién-
cia, shoppings recuperam vendas com rapidez e
galpdes logisticos sao negociados na planta, a
recuperagao do IFIX se mostra muito timida se
comparada a forte volta do Ibovespa e a manu-
tencao dos juros longos em niveis reduzidos.
Em nossa visao, a pressio vendedora proveni-
ente do tamanho desproporcional de emissoes
e a ndo captura da liquidez de investidores es-
trangeiros ajudam a explicar o fraco desempe-

nho dos fundos imobiliarios nos tltimos meses.

O Performance e Alocacio

O fundo encerrou o més de novembro com
93,51% do patrimoénio liquido alocado em ati-
vos alvo. Destes, 81,29% em CRIs e 12,22% em
FIIs cuja estratégia de investimento seja a aloca-
¢ao predominante em CRIs. Os demais recut-

sos estao investidos em instrumentos de caixa.
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NOTA DO

GESTOR

Com a liquidagdo de operagdes que estavam em
estruturacdao o fundo termina o més de novem-
bro quase totalmente alocado, o restante dos
recursos esta reservado para ofertas que iremos
participar em dezembro. Portanto, o fundo ter-
mina o perfodo dentro do cronograma inicial-

mente proposto de alocagao.

Durante o més de novembro o fundo realizou a
aquisicao de quatro novas operagoes de CRI,
sendo dessas uma no mercado secundario e trés
no mercado primario. Estas opera¢des com-
poem um grupo que se encontrava em fase fi-
nal de estruturagao, previstas para novembro.
Com um yield médio maior, as operagoes liqui-
dadas melhoram a rentabilidade média do port-

félio.

Aumentamos a posi¢io do CRI de JSL, a em-
presa apresenta bons resultados com a retoma-
da da economia e se beneficia também do cres-

cimento do e-commerce, o qual atua na ponta lo-

gistica da cadeia. Dessa forma, incrementando

o retorno médio da carteira.

Na parte de fundos imobiliarios, realizamos o
lucro obtido com a posi¢ao de KNIP11, incre-
mentando assim em torno de R$0,17 por cota o
retorno do fundo. Além da aquisi¢io de IRD-
M11, que possibilita o fundo participar da nova
oferta que o papel ira realizar. As demais posi-
¢bes nao tiveram alteragoes significativas. Con-
tinuamos a acreditar na qualidade da gestao dos
fundos adquiridos, e no potencial de retorno

destes.

© Comentario do Gestor

A carteira do fundo fecha o més de novembro
com treze operagées de CRI no portfélio, as
quais apesentam uma maior concentragio nos
segmentos residencial, varejo e logistico. A con-
centracao em varejo é evidenciada por dois pa-

péis que atuam no segmento de supermercados,
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que vem apresentando bons resultados durante
o petiodo de pandemia. A exposi¢do as opera-
¢oes de desenvolvimento e estoque residencial
refletem o bom momento do setor que, apesar
do cenario atual, as incorporadoras vém apre-
sentando bons resultados de vendas. Potém, é
importante ficarmos atentos ao aumento dos
custos de construcao, que podem apertar as

margens das incorporadoras.

O segmento logistico apresentou bom desem-
penho durante os dltimos meses, principalmen-
te devido a expansao do e-commerce durante a
pandemia, portanto ¢ um segmento em que
aumentamos exposicao na carteira. Ja o seg-
mento de Shoppings vem apresentando uma
forte recuperacao, com a flexibilizagdo das me-
didas de isolamento social, sendo uma posicao
com uma menor exposi¢ao na carteira. Esta-
mos atentos como uma eventual retomada de
medidas restritivas que podem vir a afetar o

segmento.
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NOTA DO

GESTOR

Em novembro as opera¢oes de GPA e JSL re-
ceberam rating nacional (Fitch) AA e AA-, res-
pectivamente. O fundo termina o periodo com
68,05% do portfolio de CRIs com rating nacio-

nal, dado por uma agéncia internacional.

A maior exposi¢ao da carteira em papéis IPCA
reflete a visdo da gestio de que o momento é
oportuno para a aquisi¢ao de ativos indexados a
inflagdo. Dado que, em média, estes sao emiti-
dos com um maior spread, em novembro as
emissdes de CRI IPCA representaram 77,29%
do volume total de emissoes do periodo e apre-
sentaram um spread médio de 8,27% contra
14,61% das emissdes em CDI+. Outro fator
preponderante é o alinhamento entre o lastro
da operagao e o fluxo da divida que, por fatores

intrinsecos, tendem a ser atrelados a inflacio.

A estratégia de alocagio em fundos imobiliarios
cuja alocagdo seja voltada para aquisicio de
CRIs, fecha o meés representando 12,22% do

portfélio e um total de quatro operagdes. A
alocagdo ¢é oportunistica e visa a aquisicao de
posi¢des que, segundo a visao da gestdo, estao
sendo negociadas abaixo do valor que deveria
refletir a qualidade de seus papéis.

Como estratégia geral, o fundo ira realizar no-
vas emissoes, dado que esta com X% do port-
folio alocado e ja estdo previstas novas liquida-
¢oes para dezembro. Essas novas emissoes irdo
abrir espago para aquisicao de novas operagdes
que irdo aumentar o jyield médio da carteira,
além de possibilitar a diluicao dos custos mini-
mos do fundo.

Equipe
Mogno Capital

Site: mogno.capital
E-mail: ri@mogno.capital
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Cadigo CETIP

19H0235501
20H0695880
20K0571487
1980177968
2010696446
20J0763944
20A0977906
20A0978038
19L0928585
19J0329039
20J0764140
20J0764341
20B0980166

Resumo

Devedor

Rede D'or
GPA

Blue Macaw
RNI

Paes&G
Setin

JSL

JSL

Sao Gongalo
Tegra

Gafisa
Gafisa
Grupo Mateus

Rating

Segmento

Hospitalar
Varejo
Logistica
Residencial
Residencial
Residencial
Logistica
Logistica
Shopping
Residencial
Residencial
Residencial

Varejo

Alocacdo por segmento
(% da carteira de CRI)

Shopping 5,39%

Hospitalar
18,55%

Logistica
20,06%

Performance passada nio é necessariamente garantia de performance futura.

35,76%

Carteira de CRIs

Indexador

IPCA+
IPCA+
IPCA+
CDI+
IPCA+
IPCA+
IPCA+
IPCA+
IPCA+
CDI+
CDI+
CDI+
IPCA+

Residencial

Duration
(anos)

4,96
6,97
4,82
4,21
3,67
3,84
6,18
6,18
6,10
1,86
4,24
4,24
515
5,06

Volume

R$ 10.166.297
R$ 10.079.512
R$ 5.027.157
R$ 4.170.709
R$ 4.002.790
R$ 3.481.512
R$ 2.986.041
R$ 2.986.041
R$ 2.957.043
R$ 2.947.737
R$ 2.500.528
R$ 2.500.528
R$ 1.012.861

R$ 54.818.755

%PL

15,08%
14,95%
7.45%
6,18%
5,94%
5,16%
4,43%
4,43%
4,38%
4,37%
3,71%
3.71%
1,50%

81,29%

Alocacdo por estratégia
(% do PL)

Caixa 6,49%

Tx. Tx.
Emissao  Aquisigao
3,88 3,89
5,00 5,00
5,34 5,54
1,70 2,00
10,00 10,00
8,50 8,50
6,00 6,00
6,00 6,00
5,06 5,06
1,10 2,00
3,50 3,50
3,50 3,50
4,70 4,89
4,92 5,01
Flls 12,22%

CRIS 81,29%
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CARTEIRA
DO FUNDO
Composicao detalhada da carteira

Pagamento Rede D'or 15,08%

mensal GPA

14,95%
mensal
mensal
JSL 8,86%

mensal
mensal
mensal Blue Macaw - 7,45%
mensal
mensal Gafisa - 7.42%
mensal
trimestral

KNIP11 6,51%
mensal
mensal
el RNI 6,18%

Paes&G - 5,94%

Setin

wn
-_l
o
ES

Sdo Gongalo 4,38%

Tegra 437%

SADI11 3,52%

JPPA11 2,15%

Grupo Mateus 1,50%

Outros | 0,04%
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Alocag¢do por indexador
(% da carteira de CRI)

CDI+ 22,11%

<30%

30%-50%

50%-70%

70%-80%

>80%

Sem garantia real

Performance passada nio é necessariamente garantia de performance futura.

IPCA+ 77,89%
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CARTEIRA

DO FUNDO

Alocacdo por Rating Internacional

(%da carteira de CRI)
n/a 31,95%

AAA 18,55%

AA
18,39%

A- 18,38% AA- 10,89%

A 1,85%

Alocac¢do por LTV

Rating
(% do PL) ® AAA
® AA-
OA
e O A-
15,08% 14,95% 438% 516% ELEYEA

LA 5,94%

(AL 6,18%
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Resultado de Novembro
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RESULTADOS

DO FUNDO

R$ 0,65

(R$/cota)
RS 0,23 R$ 0,01
R$ 0,00
-R$ 0,10
R$ 0,51
Resultado carteira Resultado carteira Outros Ativos Despesas Reserva de
CRIs Flis Dividendos
Historico de resultados
Eesultado out /2020 nov /2020
Resultado carteira CRIs 168.948,31 359.498,98
Correcao Monetaria CRIs 19.749,04 143.411,21
Juros CRIs 149.199,27 216.087,77
Negociagao CRIs 0,00 0,00
Resultado carteira Flls 3.349,03 164.357,52
Dividendos de Flls 0,00 4255995
Negociacao Flls 3.349,03 121.797.,57
Outros Ativos 0,00 6.728,19
Receita Total 172.297,34 530.584,69
Despesas -23.830,68 -73.600,38
Resultado 148.466,66 456.984,31
Reserva de Dividendos -48.685,92 3.359,34
Distribuicao Total 99.780,74 460.343,65
Distribuicao/Cota 0,14 0,65

Performance passada nao ¢é necessariamente garantia de performance futura.

Total



- ® Rating:
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CRI Rede D’or

AAA Fitch
Cupom: IPCA + 3,88%
Vencimento: 02/07/2031

CRI GPA
Rating: AA Fitch
Cupom: IPCA + 5,00%

Vencimento: 10/08/2035

CRI RNI
Rating: A-— Fitch
Cupom: CDI + 1,70%

Vencimento: 15/02/2029

CRI Tegra

Rating: A— Fitch
Cupom: CDI+ 1,10%
Vencimento: 25/10/2022
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DETALHAMENTO DOS ATIVOS

DO FUNDO

Operagao lastreada em contratos atipicos de locagao de 4 hospitais da Rede D’or, localizados em Brasi-
lia e Sio Paulo. E dada a alienacio fiduciaria dos hospitais como garantia, além disso o contrato conta
com seguro de perda de receita em caso de sinistro. A operacao apresenta um indice de cobertura de
130%, além de rating AAA dado pela Ficth na emissao.

Operagao lastreada em contratos atipicos de locagao de 11 lojas do Grupo Pao de Agucar (B3: PCAR3),
um dos maiores varejistas do pafs. As lojas sio pontos extremamente estratégicos para 0 grupo e estao
divididas em lojas GPA e Extra em Sao Paulo e Brasilia. A opera¢dao conta com a alienag¢ao dos iméveis
como garantia adicional.

Operagao lastreada em divida corporativa da RNI Negocios Imobiliarios S.A. (B3:RDNI3), incorpora-
dora de capital aberto com foco em projetos residenciais, que faz parte do grupo Rodobens. A operagao
possui como garantias (i) aval da bo/ding do grupo Rodobens e (ii) cessao fiduciaria de recebiveis de 4 lo-
teamentos residenciais entregues, desenvolvidos pela RNI.

Operagao com a Tegra, incorporadora do grupo Brookfield, com foco na incorporagao de projetos resi-
denciais e comerciais, com 40 anos de historia. A operacio possui como garantia a alienacao fiduciaria
de iméveis residenciais prontos, localizados nas cidades de Sao Paulo, Campinas e Rio de Janeiro, com
relagao atual de garantia de 240%. Os recursos provenientes das vendas dos imoveis residenciais em ga-
rantia sao utilizados para amortizar antecipadamente o CRI.

Performance passada nao é necessariamente garantia de performance futura.
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DETALHAMENTO DOS ATIVOS

DO FUNDO

CRI Sao Gongalo

Rating: A- Fitch
Cupom: IPCA + 5,06%
Vencimento: 15/12/2034

Operagao lastreada em recebiveis de contratos de locac¢ao do Sio Gongalo Shopping localizado na cida-
de de Sao Gongalo-RJ. A emissdao possui como garantias adicionais (i) alienagao fiduciaria do shopping;
(i) cessao fiduciaria de novos recebiveis de loca¢io do mesmo shopping, (iii) coobrigacio da GSR
Shopping, cedente dos contratos de locagao e (iv) fianca da holding controladora, com relagao atual de
garantia de 140%.

CRI J SL Operagao lastreada em contratos atipicos de locagao de 15 anos com empresas do Grupo JSL S.A. (B3:
Rating: AA- Fitch JSLG3), uma das principais empresas de logistica do pafs. A operagio possui como garantia adicional a
o Cupom: [IPCA +6,00%  alienagdo fiduciiria dos iméveis locados e fianca da holding controladora da JSL, além de seus socios

Vencimento: 25/01/2035

pessoas fisicas.

CRI PaeS&Gregon Operagao com a Paes & Gregorti incorporadora, empresa com 16 anos de mercado, focada em empre-

) endimentos de alto padrdo em Sao Paulo. Objetivo ¢ o financiamento da aquisicao de 82% de um terre-

Rating: N/A no para projeto de incorporagao residencial no Itaim Bibi/SP. Pés finalizacio do projeto a operacio ira
Cupom: IPCA + 10,00%

contar com 200% de cobertura. Além de fianga dos sécios da incorporadora.
Vencimento: 29/09/2025

CRI Blue Macaw

Operagao lastreada em contratos atipicos de locagio com um dos maiores varejistas do pais, além de
um dos maiores maketplaces A operagao possui como garantia adicional a alienagao fiduciaria do cen-
tro de distribuicdo de 145.577 m?, localizado no estado do Rio de Janeiro. O imével fica proximo a out-
ros grades centros de distribuicao da regiao.

Rating: N/A
Cupom: IPCA + 5,34%
Vencimento: 13/11/2030

Performance passada nao é necessariamente garantia de performance futura.
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CRI Setin
Rating: N/A
Cupom: IPCA + 8,50%

Vencimento: 30/10/2025

CRI Gafisa
Rating: N/A
Cupom: CDI+ 3,5%

Vencimento: 30/10/2025

CRI Grupo Mateus

Rating: A Fitch
Cupom: IPCA + 4,70%
Vencimento: 15/02/2029

Novembro | 2020

DETALHAMENTO DOS ATIVOS

DO FUNDO

Operagao com a Setin incorporadora, empresa com 41 anos de mercado, focada em empreendimentos
de alto e médio padrio no estado de Sao Paulo. Objetivo é o financiamento da aquisi¢ao de 67,5% de
um terreno para projeto de incorporagio residencial no bairro do Cambui em Campinas/SP. Pés finali-
zagao do projeto a operagao ira contar com 200% de cobertura. Além de fian¢a dos socios da incorpo-

Operagao com a incorporadora Gafisa. O objetivo ¢ o financiamento de projeto de incorporagao resi-
dencial de alto padrao, na Av. Delfim Moreira — Leblon — Rio de Janeiro. O terreno é um dos ultimos
imoveis disponiveis de frente a praia. O projeto conta com 6 apartamentos de frente para a praia do Le-
blon, com VGV potencial de 150 milhoes oque gera um LTV de 50% . A operagao conta com uma re-
munera¢ao minima de 7,25% a.a.

A operagao tem como lastro fluxo de aluguéis de dois imodveis tendo como locatario o grupo Mateus
Supermercados, um dos maiores varejistas da regidao nordeste com mais de 90 lojas em 4 estados. O CRI
conta com garantia cessao de fluxo de cartao de crédito minimo de R$ 50 milhdes por més, alienagao
fiduciaria de uma das lojas e um terreno do grupo, além de aval dos sécios.

Performance passada nao é necessariamente garantia de performance futura.



Relatério Mensal | Mogno Fundo de Fundos Novembro | 2020

MERCADO SECUND
DESEMPENHO

A negociag¢ao das cotas do Fundo foi iniciada em 03 de novembro de 2020, com o prego de abertura correspondente a R$100,00. No dia 30 de novembro de
2020, o valor da cota fechou em R$ 98,00

R$ 350 Mil R$ 100
R$ 300 Mil RS 99
R$ 250 Mil
R$ 98
R$ 200 Mil
RS 97
R$ 150 Mil
R$ 96
R$ 100 Mil
R$ 95
R$ 50 Mil V
RS 0 Mil === ] I — R — - - R$ 94

08 de nov 15 de nov 22 de nov 29 de nov

Volume

® Volume Negociado Diario Preco de Fechamento

Performance passada nao ¢ necessariamente garantia de performance futura.
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CONTATO:
=1 comercial@mogno.capital
A +55 (11) 2348-2000
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Rua Iguatemi, 192 - 21° andar

Itaim Bibi — Sao Paulo/SP
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